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Kupuj
Com p Cena docelowa: 62 PLN
(z dnia: 26.04.2021)

Cena biezaca: 54,4 PLN

Podsumowanie konferencji po wynikach

. W segmencie detalicznym przychody spadty o0 23% r/r, a EBITDA o 36% r/r.

. Doptata za udziaty w PayTel bedzie mniejsza niz spotka zaktadata jeszcze latem ubiegtego roku.
Zamkniecie gospodarki obnizyto transakcyjnosé co wptynie na finalng kwote.

. Duzy spadek kapitatu pracujgcego w 4Q20 zwigzany z jednej strony z realizacjami ptatnosci przez
administracje publiczng przed kohcem roku, z drugiej z terminami rozliczen z dostawcami
zapadajgcymi w styczniu.

# Kasy fiskalne

. - Po nadchodzacym etapie fiskalizacji w Polsce bedzie uzywanych okoto 650 tys. kas online, z
ktérych znaczna czes$¢ nie ma wbudowanej infrastruktury ptatnosciowej. Spétka planuje dostarczaé
tym podatnikom rozwigzania tgczace kasy fiskalne z funkcjonalno$ciami umozliwiajgcymi
przyjmowanie ptatnosci.

. Oczekiwany wzmozony popyt na urzgdzenia fiskalne od duzej czesci podatnikow z branzy HoReCa
przed rozpoczeciem sezonu urlopowego.

o Po 2021 roku spotka oczekuje kontrybuciji do sprzedazy kas zwigzanej z rynkiem odtworzeniowym
(zywotnosc 5-7 lat).

# Projekt w Kenii

. Projekt realizowany w Kenii: rynek szacowany na okoto 600 tys. urzadzen, najwieksza fiskalizacja
online na kontynencie afrykanskim, sklepy objete sg obowigzkiem fiskalizacji online na bazie
urzadzen. Rynek kenijski jest rynkiem referencyjnym dla kilku innych afrykanskich krajow gdzie
Comp jest juz obecny.

# Segment IT

° W ramach prognozy EBITDA zaktadajgcej 120min PLN w 2021 wieksza bedzie kontrybucja
segmentu detalicznego, ale wyniki powinien poprawi¢ takze segment IT.

. Backlog w IT wynosi 185mIn PLN i jest o kilkanascie min wyzszy r/r.
# M/platform
. M/platform powinno nadal mie¢ ujemy wplyw na EBITDA w 2021, a przychody na poziomie

maksymalnie kilkanascie min.

. W 2022 oczekiwany wyrazny wzrost przychodéw w projekcie (wiecej sklepéw i producentdéw, ustugi
dodane w tym system lojalnosciowy).

Komentarz: Pozytywnie odbieramy przekaz dotyczgcy rynku urzgdzen fiskalnych w $rednim okresie i
Szanse na zwigkszenie sprzedazy bardziej zaawansowanych urzgdzen fiskalnych petnigcych
jednoczesnie funkcje terminala. Ponadto jak dotad nie uwzglednialiSmy w prognozach wzrostu sprzedazy
eksportowej, a projekt w Kenii ma potencjat do wsparcia wyniku w kolejnych kilku latach. Spétka jest tez
optymistyczna odnosnie segmentu IT, ktérego kontrybucja do wyniku powinna kolejny raz wzrosng¢ w
2021 roku przy dobrych perspektywach w kolejnych okresach. Backlog w IT na obecny rok jest o
kilkanascie min PLN wyzszy r/r. W najblizszym kwartale oczekujemy wzrostu kapitatu pracujgcego po
spadku pod koniec roku, co spowolni proces oddfuzania, ale drugie pdétrocze powinno by¢ ponownie
dobre jesli chodzi o cash flow.

Dominik Niszcz
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Disclaimer

Dokument zostat sporzadzony przez Trigon Dom Maklerski S.A. (,Dom Maklerski”) odptatnie, na zlecenie Gietdy Papieréw Warto$ciowych S.A. (,GPW”), na podstawie
Umowy o $wiadczenie ustug przygotowania ustug przygotowania raportow analitycznych (,Umowa”). Dom Maklerski podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
Dokument moze podlega¢ dystrybucji do szerokiego kregu odbiorcéw (na stronie www Domu Maklerskiego lub poprzez przekazanie go do dyspozycji podmiotom mogacym
go w wybranym przez siebie zakresie cytowa¢ w mediach, lub tez w inny sposéb). Dokument nie stanowi rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardéw technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub
sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw (,Rozporzadzenie”). W ocenie Domu Maklerskiego
Dokument zostat sporzadzony obiektywnie, z zachowaniem nalezytej starannos$ci oraz z wykluczeniem wptywu ewentualnego konfliktu intereséw. Szczegdétowe informacje
odnosnie polityki zarzadzania konfliktem intereséw znajdujg sie na stronie www.trigon.pl. Ewentualne powstate pomimo tego niezgodnosci informacji podanych w
Dokumencie ze stanem faktycznym lub btedne oceny Domu Maklerskiego nie stanowig podstawy odpowiedzialnosci Domu Maklerskiego. W szczegdlnosci Dom Maklerski
nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w Dokumencie.
Dokument nie uwzglgdnia indywidualnych potrzeb i sytuacji danego inwestora, ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej
sytuacji danego inwestora, wobec czego wnioski wynikajgce z Dokumentu mogg okazac¢ sie nieodpowiednie dla danego inwestora.
Dom Maklerski nie ponosi odpowiedzialnosci za sposéb, w jaki informacje podane w Dokumencie zostang wykorzystane. Przedstawiane dane historyczne odnoszg sie do
przesztosci, a wyniki osiggnigete w przesziosci nie stanowig gwarancji ich osiggnigcia w przysztosci. Przedstawione dane odnoszgce sie do przysztosci mogg okazac sie
btedne, stanowig wyraz ocen oséb wypowiadajgcych sie w imieniu podmiotu, ktérego dotyczy raport lub wynik oceny wtasnej Domu Maklerskiego.
Postugujac sie informacjami lub wnioskami podanymi w Dokumencie nie nalezy rezygnowa¢ z: przeprowadzenia niezaleznej oceny podawanych informacji i uwzglednienia
informacji innych niz przedstawione; weryfikacji we wlasnym zakresie podawanych danych oraz oceny ryzyka zwigzanego z podejmowaniem decyzji na podstawie
Dokumentu; rozwazenia skorzystania z ustug niezaleznego analityka, doradcy inwestycyjnego lub innych oséb posiadajacych specjalistyczng wiedze.
O ile Dokument nie wskazuje inaczej, informacji w nim zawartych nie nalezy traktowa¢ jako autoryzowanych lub zatwierdzonych przez podmiot, ktérego dotyczy, a wnioski i
opinie w nim zawarte sg wytacznie opiniami i wnioskami Domu Maklerskiego. Dom Maklerski zwraca szczegdlng uwage na liczne czynniki ryzyka zwigzane z inwestycjg w
instrumenty finansowe. Inwestowanie w instrumenty finansowe wigze sie z wysokim ryzykiem utraty czesci lub cato$ci zainwestowanych $rodkéw.
Przyjmuje sie, ze kazda osoba (jednostka organizacyjna), ktéra niniejszy dokument pobiera, przyjmuje lub wyraza zgode na tre$¢ wszelkich powyzszych zastrzezen.
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